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This study aims to examine the influence of fraud hexagon elements on the 

indication of financial statement fraud in property and real estate sector 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the period 

of 2021ï2023. The variables analysed include financial stability, external 

pressure, nature of industry, change in auditor, change of director, 

frequent number of CEO pictures, and political connection. The indication 

of financial statement fraud is measured using the F-Score model 

developed by Dechow et al. (2011). This research employs a quantitative 

approach using panel data regression analysis and purposive sampling 

technique. The sample consists of 83 companies with a total of 230 

observations. The data analysis was conducted using STATA MP17 

software. Chow test and Lagrange Multiplier test results indicate that the 

most appropriate model is the Common Effect Model (CEM). The findings 

reveal that financial stability and frequent number of CEO pictures have a 

positive effect on financial statement fraud indications, while change of 

director has a negative effect. Other variables do not show significant 

effects. These findings reinforce the role of internal pressure and 

managerial characteristics in triggering fraud, and highlight the 

limitations of certain fraud hexagon elements in specific industry contexts. 

This study contributes theoretically to the testing of the fraud hexagon 

model and provides practical implications for regulators, management, 

auditors, and investors in enhancing awareness and early detection of 

financial statement fraud.  
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Abstrak  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh elemen fraud hexagon 

terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan pada perusahaan sektor 

properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2021ï2023. Variabel yang dianalisis mencakup financial 

stability, external pressure, nature of industry, change in auditor, change 

of director, frequent number of CEO picture, dan political connection. 

Indikasi kecurangan laporan keuangan diukur menggunakan model F-

Score dari Dechow et al. (2011). Penelitian ini menggunakan pendekatan 

kuantitatif dengan analisis regresi data panel dan teknik purposive 

sampling. Sampel terdiri dari 83 perusahaan dengan total 230 observasi. 

Analisis data dilakukan menggunakan perangkat lunak STATA MP17. 

Hasil uji Chow dan Lagrange Multiplier menunjukkan bahwa model yang 

paling tepat adalah Common Effect Model (CEM). Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa financial stability dan frequent number of CEO 

picture berpengaruh positif pada indikasi kecurangan laporan keuangan, 

sedangkan change of director berpengaruh negatif. Variabel lainnya tidak 

menunjukkan pengaruh signifikan. Temuan ini memperkuat peran tekanan 

internal dan karakteristik manajemen dalam memicu fraud, serta 

menunjukkan keterbatasan beberapa elemen fraud hexagon dalam konteks 

industri tertentu. Penelitian ini memberikan kontribusi teoretis terhadap 

pengujian model fraud hexagon dan implikasi praktis bagi regulator, 

manajemen, auditor, dan investor dalam meningkatkan kewaspadaan dan 

deteksi dini terhadap kecurangan laporan keuangan. 
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PENDAHULUAN  

 

Kecurangan laporan keuangan perusahaan (corporate fraud) dijelaskan sebagai penyajian 

informasi keuangan dan aktivitas korporasi secara tidak tepat yang dilakukan secara sengaja dengan 

tujuan untuk menyesatkan publik dan memperoleh keuntungan  (Girau et al., 2022). Dengan demikian, 

fraud melibatkan tindakan yang disengaja untuk menyesatkan pemangku kepentingan melalui penyajian 

informasi yang tidak akurat, dengan tujuan memperoleh keuntungan pribadi atau organisasi. Rendahnya 

kualitas pengendalian internal memberikan celah terjadinya aktivitas kecurangan laporan keuangan atau 

fraud (Madani et al., 2022). Hal tersebut didukung oleh Marzuki et al. (2024) yang menyatakan fraud 

laporan keuangan kerap terjadi dilingkungan internal organisasi sebagai upaya untuk menampilkan 

laporan keuangan sebaik mungkin demi menarik perhatian investor. 

ACFE (2020) dalam MacAilao (2020) menjelaskan kecurangan laporan keuangan (fraud) sebagai 

tindakan yang disengaja untuk memberikan keuntungan finansial atau pribadi kepada pelaku. Menurut 

Gravitt dalam Alfian & Tarjo (2021) menjelaskan terdapat skema fraud dalam laporan keuangan 

melibatkan beberapa tindakan yang disengaja, termasuk: (1) Pemalsuan atau manipulasi catatan 

keuangan, dokumen pendukung, atau transaksi bisnis yang signifikan. (2) Kelalaian atau penyajian yang 

salah atas transaksi, akun, atau informasi penting dalam laporan keuangan. (3) Kesalahan disengaja 

dalam penerapan prinsip, kebijakan, atau prosedur akuntansi yang digunakan untuk mengukur, 

mengenali, melaporkan, dan mengungkapkan transaksi ekonomi (Juniari & Sisdyani, 2024).  

Kasus fraud pada sektor industri properti dan real estate yang telah terpublikasi di Indonesia 

(Bramantha & Yadnyana, 2022). Kasus yang fenomenal yaitu kasus manipulasi laporan keuangan PT 

Hanson Internasional Tbk yang bergerak di bidang properti, kasus tersebut terpublikasi di tahun 2020 

(money.kompas.com, 2020). Kecurangan berupa manipulasi nilai pendapatan dari penjualan kavling 

yang membuat pendapatan pada laporan keuangan tahun 2016 menjadi overstated dengan nilai material 

sebesar Rp 613 miliar. Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mempermasalahkan terkait pelanggaran syarat 

dalam pengakuan dengan metode akrual penuh yang melanggar ketentuan PSAK 44 terkait dengan 

akuntansi aktivitas real estate.  

Sektor industri properti dan real estate memiliki potensi perkembangan yang cukup signifikan. 

Berdasarkan pernyataan dari Limanseto (2023) selaku Juru Bicara Kementerian Koordinator Bidang 

Perekonomian, hal tersebut ditunjukkan dengan kontribusi industri properti sebagai salah satu sektor 

unggulan untuk menggerakkan perekonomian Indonesia terhadap PDB. Berikut merupakan Gambar 1 

yang menyajikan pertumbuhan sektor properti dan real estate terhadap PDB tahun 2023. 

 
Sumber: Permata Institute for Economic Research (2023) 

 

Gambar  1. Pertumbuhan Sektor Properti terhadap PDB Tahun 2023 

 

Gambar 1 menunjukkan kinerja sektor real estate dalam kontribusinya terhadap pertumbuhan 

Produk Domestik Bruto (PDB) nasional. Sektor konstruksi yang menjadi bagian penting dari industri 
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properti, mencatat pertumbuhan sebesar 6,39 persen year-on-year (YoY) pada kuartal ketiga di tahun 

2023. Angka ini lebih tinggi dibandingkan pertumbuhan PDB nasional yang berada di level 4,94 persen 

YoY pada periode yang sama. Sementara, sektor real estate mengalami pertumbuhan sebesar 2,21 

persen YoY pada kuartal ketiga 2023. Meskipun angka ini berada di bawah pertumbuhan PDB nasional, 

sektor ini menunjukkan akselerasi dari pertumbuhan 0,96 persen YoY pada kuartal kedua 2023 (Permata 

Institute for Economic Research, 2023). Pertumbuhan sektor ini menggambarkan peran industri properti 

sebagai salah satu sektor yang mendorong pertumbuhan ekonomi nasional dan menjadi target investasi 

untuk para investor.  

Investor lebih tertarik menanamkan modalnya apabila laporan keuangan menunjukkan kinerja 

keuangan yang stabil. Sari et al. (2024) menyatakan semakin baik kinerja perusahaan yang dicerminkan 

melalui laporan keuangan, maka investor semakin tertarik menanamkan modalnya. Laporan keuangan 

seharusnya dapat mencerminkan kondisi keuangan perusahaan pada periode tertentu untuk membantu 

para pengguna informasi dalam mengambil keputusan (Suparmini et al., 2020). Kenyataannya, kondisi 

keuangan perusahaan tidak selamanya dalam kondisi baik dan dapat mengalami ketidakstabilan. 

Kondisi keuangan yang tidak satbil dapat menekan pihak manajemen untuk menyajikan kondisi 

keuangan perusahaan dalam kondisi yang baik di mata publik (Mukaromah & Budiwitjaksono, 2021). 

Tekanan dapat memicu terjadinya manipulasi nilai material dalam laporan keuangan agar kondisi 

keuangan perusahaan terlihat stabil (Suparmini et al., 2020). Kecurangan dalam laporan keuangan 

bersifat tersembunyi, untuk mengetahui apakah suatu perusahaan terindikasi melakukan kecurangan 

diperlukan pendeteksian terhadap laporan keuangan (Prakoso & Setiyorini, 2021) 

Teori yang dapat menjelaskan faktor yang mengindikasikan kecurangan laporan keuangan yaitu 

fraud hexagon theory yang dikemukakan oleh Vousinas (Sugiarti, 2024). Teori ini merupakan 

pengembangan dari fraud pentagon theory oleh Horwath dalam Khotimah et al. (2020) yang didasari 

teori fraud triangle yang dikemukakan oleh Cressey (Kaswoto et al., 2025). Fraud hexagon theory 

menjelaskan tentang enam elemen pemicu terjadinya indikasi fraud yang terdiri dari stimulus (pressure), 

peluang (opportunity), rasionalisasi (rationalization), kemampuan (capability), ego (arrogance), dan 

kolusi (collusion).  

Fraud hexagon theory menjelaskan elemen stimulus (pressure) sebagai tekanan akibat situasi 

ekonomi yang mengancam stabilitas keuangan yang dapat memicu terjadinya kecurangan laporan 

keuangan. Pendapat tersebut didukung oleh Achmad et al. (2022), dorongan kepada manajemen untuk 

melakukan pelaporan keuangan yang curang terhadap aset perusahaan terjadi ketika stabilitas keuangan 

perusahaan terancam oleh kondisi ekonomi, industri, atau keadaan lainnya. Hal ini dilakukan untuk 

memastikan bahwa kinerja perusahaan selalu dianggap baik oleh pengguna laporan keuangan. Stabilitas 

keuangan perusahaan diyakini menjadi indikasi kecurangan laporan keuangan. Penelitian oleh Achmad 

et al. (2022) menyatakan bahwa financial stability memiliki pengaruh positif terhadap indikasi 

kecurangan laporan keuangan. Di sisi lain, penelitian oleh Citra et al. (2022) menyatakan financial 

stability memiliki pengaruh negatif terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan. Oleh karena itu, 

financial stability perlu diuji sebagai variabel yang berpengaruh terhadap indikasi kecurangan laporan 

keuangan.  

Berdasarkan fraud hexagon theory, elemen stimulus atau pressure adalah tekanan untuk 

melakukan kecurangan yang bersifat finansial dan nonfinansial. Perusahaan yang memperoleh 

pendanaan melalui utang atau investasi dari pihak eksternal cenderung menghadapi tekanan untuk 

menunjukkan kinerja keuangan yang optimal, seperti memenuhi kewajiban pembayaran utang maupun 

menjaga tingkat pertumbuhan laba yang stabil (Ozcelik, 2020). Dengan demikian, tenakan finansial dari 

pihak eksternal (exsternal pressure) diindikasikan dapat menjadi pemicu timbulnya elemen tenakan 

(pressure) yang mendorong keputusan manajemen melakukan kecurangan. Manajemen akan 

menanggung tekanan untuk memenuhi ekspektasi pihak ketiga, hingga bersedia untuk melakukan 

rekayasa laporan keuangan (Kusumastuti & Sari, 2023). Penelitian oleh Achmad et al. (2022) 

menyatakan bahwa external pressure memiliki pengaruh positif terhadap indikasi kecurangan laporan 

keuangan. Namun, penelitian Nurbaiti & Cipta (2022) menyatakan external pressure tidak berpengaruh 
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terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan. Oleh karena itu, external pressure perlu diuji sebagai 

variabel yang berpengaruh terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan. 

Peluang (opportunity) timbul akibat adanya pengendalian internal perusahaan yang tidak efisien, 

sehingga pihak yang memiliki kekuasaan mampu melakukan fraud (Armabela et al., 2022). 

Pengendalian internal perusahaan yang tidak efektif membuat adanya kesempatan atau peluang 

(opportunity) untuk pihak yang memiliki kekuasaan mampu melakukan fraud (Armabela et al., 2022). 

Nature of industry menggambarkan kondisi ideal suatu perusahaan dalam operasionalnya (Alyani et al., 

2023). Octaviana (2022) menyatakan besarnya saldo dalam laporan keuangan seperti saldo piutang tak 

tertagih dapat diestimasikan oleh manajemen perusahaan, menimbulkan risiko manipulasi jumlah saldo 

tanpa menimbulkan kecurigaan. Besar nilai piutang usaha dapat mengurangi ketersediaan kas 

perusahaan, berakibat pada terganggunya aktivitas bisnis dan memicu manajemen untuk melakukan 

manipulasi (Bifadli et al., 2023). Pengawasan yang lemah terhadap akun piutang dan persediaan dapat 

menimbulkan kesempatan untuk melakukan manipulasi laporan keuangan (Wilantari & Ariyanto, 

2023). Penelitian oleh Yadiati et al. (2023) menyatakan bahwa nature of industry memiliki pengaruh 

positif terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan. Namun, penelitian oleh Wilantari & Ariyanto 

(2023) menyatakan nature of industry tidak memiliki pengaruh terhadap indikasi kecurangan laporan 

keuangan. Oleh karena itu, nature of industry perlu diuji sebagai proksi dari elemen opportunity terhadap 

indikasi kecurangan laporan keuangan. 

Rasionalisasi (rationalization) merupakan pembenaran atas tindakan yang tidak pantas menurut 

norma umum (Kusumastuti & Sari, 2023). Rasionalisasi menunjukkan sikap yang mewajarkan tindakan 

kecurangan dan menganggap bukan tidakan yang salah. Pergantian auditor eksternal (change in auditor) 

menggambarkan adanya pengambilan keputusan perusahaan mengganti auditor eksternal perusahaan. 

Pergantian auditor dapat dilakukan secara sukarela (voluntary) dan secara wajib sesuai peraturan 

(mandatory) (Yusnita, 2023). Pergantian auditor eksternal secara voluntary dilakukan oleh perusahaan 

tidak disebabkan oleh peraturan yang bersifat wajib. Tujuan penggantian auditor eksternal secara 

sukarela terjadi atas dasar keputusan perusahaan ataupun auditor, seperti ketidaksepakatan antara pihak 

perusahaan dan auditor (Triharyanto & Siahaan, 2021). Hal tersebut dipicu oleh keinginan manajemen 

untuk mengurangi probabilitas pengusutan yang dilakukan oleh auditor lama terkait dengan fraud yang 

dilakukan (Wilantari & Ariyanto, 2023).  

Manajemen lebih memilih memutuskan hubungan kerja dengan auditor untuk menyembunyikan 

jejak fraud (Octaviana, 2022). Penelitian oleh Nurbaiti & Cipta (2022) menyatakan bahwa change in 

auditor memiliki pengaruh terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan. Di sisi lain, penelitian 

Achmad et al. (2022) menyatakan change in auditor tidak memiliki pengaruh terhadap indikasi 

kecurangan laporan keuangan. Oleh karena itu, change in auditor perlu diuji sebagai variabel yang 

berpengaruh terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan (Amaliyah & Putri, 2024). Penelitian oleh 

Yadiati et al. (2023) menyatakan bahwa change of director memiliki pengaruh terhadap indikasi 

kecurangan laporan keuangan. Di sisi lain, penelitian Nurbaiti & Cipta (2022) menyatakan bahwa 

change of director tidak berpengaruh terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan. Oleh karena itu, 

change of director perlu diuji sebagai variabel proksi dari elemen rationalization terhadap indikasi 

kecurangan laporan keuangan. 

Fraud hexagon theory menjelaskan kemampuan (capability) mengacu pada sifat pribadi dan 

kemampuan yang memainkan peran utama dalam menentukan apakah kecurangan benar-benar akan 

terjadi, dengan mempertimbangkan adanya tekanan, peluang, dan rasionalisasi. Kecurangan dapat 

dilakukan karena peluang, tekanan, dan rasionalisasi, akan tetapi hal tersebut tidak akan terjadi tanpa 

adanya seseorang yang mampu mengidentifikasi peluang dan mengambil keuntungan dari peluang 

tersebut (Wilantari & Ariyanto, 2023). Merujuk pada Pasal 1 Ayat 5 Undang-Undang Republik 

Indonesia Nomor 40 Tahun 2007 Tentang Perseroan Terbatas, menjelaskan bahwa direksi adalah organ 

perseroan yang berwenang dan bertanggung jawab penuh atas pengurusan perseroan untuk kepentingan 

perseroan, sesuai dengan maksud dan tujuan perseroan. Direksi memiliki wewenang dan tanggung 

jawab dalam mengelola perusahaan sesuai dengan kebijakan yang dianggap tepat, dalam batas yang 
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ditentukan oleh anggaran dasar. Pergantian direktur (change of director) dalam perusahaan dilakukan 

melalui Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) dikarenakan habisnya masa jabatan ataupun sebab-

sebab tertentu (Bifadli et al., 2023). Pergantian direksi akan memungkinkan timbulnya stress period 

pada perusahaan dan membuka peluang terjadinya kecurangan atau fraud (Wilantari & Ariyanto, 2023). 

Septiningrum & Mutmainah (2022) menjelaskan bahwa direksi baru akan perlu beradaptasi dengan 

karakteristik perusahaan yang dipimpinnya sehingga efektivitas kinerja perusahaan dapat mengalami 

penurunan, disaat yang bersamaan kondisi ini dapat menjadi celah untuk melakukan kecurangan (fraud). 

Ego (arrogance) menjadi suatu peluang untuk terjadinya tindak kecurangan, khususnya bagi 

individu yang dapat memanfaatkan jabatannya. Menurut Sari & Nugroho (2020), sikap serakah akan 

menganggap pengendalian internal tidak berlaku secara individu sehingga mengembangkan sikap 

arogan. Arogansi dari individu dalam perusahaan akan menjadi suatu peluang terjadinya tindak 

kecurangan, khususnya bagi individu yang dapat memanfaatkan jabatannya. Arogansi dikaitkan dengan 

kepribadian narsistik seseorang, yaitu terlalu percaya diri dengan kemampuannya, dan keinginan yang 

tidak terbatas akan kekuasaan (Kusumastuti & Sari, 2023). Gambar CEO dapat menunjukkan kepada 

pengguna laporan terkait sosok CEO dan keterlibatannya dalam perusahaan untuk menarik perhatian 

publik (Wilantari & Ariyanto, 2023). Seorang CEO cenderung ingin menunjukkan kepada semua orang 

akan status dan posisi yang dimiliki untuk mempertahan jabatan yang dimiliki (Buchholz et al., 2020). 

Banyaknya foto CEO yang muncul (frequent number of CEO picture) dalam laporan tahunan dapat 

menampilkan tingkat narsisme (arrogance) yang dimiliki oleh direktur (Siswanto et al., 2022). 

Penelitian Sari et al. (2024) menyatakan bahwa frequent number of CEO picture memiliki pengaruh 

terhadap indikasi kecurngan laporan keuangan. Namun, penilitan oleh Nurbaiti & Cipta (2022) 

menyatakan bahwa frequent number of CEO picture tidak berpengaruh terhadap indikasi kecurngan 

laporan keuangan. Oleh karena itu, frequent number of CEO picture perlu diuji sebagai variabel yang 

berpengaruh terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan.  

Kolusi (collusion) adalah perjanjian yang dibuat oleh dua pihak atau lebih dengan tujuan yang 

sama untuk menyalahgunakan pihak ketiga dalam melakukan fraud (Setyono et al., 2023). Kolusi yang 

kuat dalam suatu perusahaan akan mempermudah oknumnya dalam melakukan kecurangan atau fraud 

laporan keuangan. Kemitraan antara pemerintah dengan perusahaan akan memberikan kesempatan lebih 

besar bagi perusahaan untuk terlibat dalam skandal korupsi, kolusi, dan nepotisme (Handoko & 

Tandean, 2021).   Warganegara et al. (2023), struktur dewan komisaris memainkan peran penting ketika 

sebuah perusahaan menghadapi ancaman signifikan. Dewan komisaris memiliki tanggung jawab dalam 

menjalankan fungsi pengawasan dan memastikan bahwa manajemen bertindak sesuai hukum, serta 

menganalisis informasi yang diperoleh dari manajemen  (Du Plessis, 2021).  Untuk itu, dewan komisaris 

bertanggungjawab dalam memastikan transaparansi informasi yang dikelola oleh manajemen.  

Perusahaan yang memiliki komisaris dan/atau komisaris independen yang memiliki koneksi 

politik dapat memicu manajemen untuk menjalankan perusahaan secara sewenang-wenang (Alyani et 

al., 2023). Dengan demikian, adanya keyakinan dan koneksi tersebut dapat dimanfaatkan oleh 

perusahaan untuk bertindak melakukan kecurangan laporan keuangan Penelitian oleh Nurbaiti & Cipta 

(2022)menyatakan political connection memiliki pengaruh terhadap indikasi kecurngan laporan 

keuangan. Di sisi lain, penelitian Khoyumi et al. (2024) menyatakan political connection tidak 

berpengaruh terhadap indikasi kecurngan laporan keuangan. Oleh karena itu, political connection perlu 

diuji sebagai variabel yang berpengaruh terhadap indikasi kecurangan laporan keuangan. 

Implementasi penelitian terkait indikasi kecurangan laporan keuangan dari perspektif fraud 

hexagon theory telah dilakukan dalam penelitian terdahulu. Penelitian ini merupakan replikasi dari 

penelitian Nurbaiti & Cipta (2022) dengan objek penelitian pada sektor yang sama yaitu sektor properti 

dan real estate, serta menggunakan metode pengukuran indikasi fraud yang sama yaitu F-score model.  

Model ini mencakup dua komponen utama yaitu kualitas akrual (accrual quality) dan kinerja keuangan 

(financial performance) yang menganalisis hubungan antara kinerja keuangan dan peluang manipulasi 

(Sembiring & Zulfiati, 2020). F-score model telah digunakan dalam penelitian sebelumnya untuk 




